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世界金融危機:事実整理と危機の背景
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れるかを見ていく。 を	 	期初の株価， を	 	期末に株主に対して支払
われる配当，安全資産（例えば国債）を	 	期から	 	期まで保有した時





























































































































































































































































































Stock Price ΔStock Price
DF ADF(1) ADF(2) ADF(3) ADF(4) DF ADF(1) ADF(2) ADF(3) ADF(4)
1980.1〜2009.10 −1.217 −1.757 −1.624 −1.924 −2.204 −14.811**−12.169** −9.111** −7.452** −6.185**
1990.1〜2009.10 −0.800 −1.281 −1.176 −1.460 −1.718 −12.142** −9.941** −7.412** −6.056** −5.024**
2000.1〜2009.10 −1.501 −1.838 −1.743 −2.068 −2.245 −8.604** −7.190** −5.069** −4.268** −3.342*
推定期間
Dividend Yield ΔDividend Yield
DF ADF(1) ADF(2) ADF(3) ADF(4) DF ADF(1) ADF(2) ADF(3) ADF(4)
1980.1〜2009.10 −1.538 −2.120 −2.204 −2.084 −2.235 −14.271**−13.131**−11.162** −8.251** −7.340**
1990.1〜2009.10 −1.099 −1.455 −1.409 −1.484 −1.460 −11.743** −9.548** −7.686** −6.902** −6.561**
2000.1〜2009.10 −1.835 −2.936 −2.678 −3.293 −3.776* −7.661** −6.948** −4.062** −4.062** −4.069**





































推定期間 DF ADF(1) ADF(2) ADF(3) ADF(4)
1980.1〜2009.10 −1.629 −1.942 −2.201 −2.156 −2.194
1990.1〜2009.10 −0.980 −1.221 −1.366 −1.416 −1.288


































注）	 実線はIMF,	W orld Economic Outlook,	October	2009の数値を，点線はIMF,	W orld 
Economic Outlook,	April	2009”の数値を使用。

















































































































99年度末 01年度末 02年度末 03年度末 04年度末 05年度末 06年度末 07年度末 08年度末2000年度末
3.21% 1.36% 0.99% 2.00% 2.39% 3.29% 3.52% 2.55% 1.57%2.27%
3.21% 0.80% 0.36% 1.63% 2.06% 3.15% 3.38% 2.30% 1.15%1.91%
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and	 discusses	 the	 implications	 for	 monetary	 policy	 and	 regulatory	
frameworks.
